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題 名 - 適 格退職年金および厚生年金基金を中心 として-
わが国の企業年金および退職給付会計を取 り巻く環境は、近年、多様化が急速
に進んでいる。これまで長年に渡って企業年金制度を支えてきた適格退職年金制




論 文 審 査 の 及び労務政策を見るうえで、重要な論点となっている。
本論文は適格退職年金と厚生年金基金とい う企業年金制度の廃止に焦点を当
結 果 の 要 旨 てて、その企業行動を解明 している研究である。採用行動や積立不足の市場評価
に関す る研究は数多くあるが、制度終了に関する研究は非常に少な く、貴重な研
お よ び そ の 究である。また、企業が採用 している年金制度に関する情報は決算書から手作業
で入手す るデー タであ り、20年 近 くの 当該デー タの集積 の も とで実証分析 を行っ
担 当 者 氏 名 ている。本論文は本学大学院経済学研究科の博士論文 として、その水準を十分に
満 た してお り、博 士号(経 済学)の 授 与について問題 はない と判断 され る。
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本論文は6章 から構成 されている。第1章 では企業年金及びその会計基準を紹介するとともに、本




年 と厚生年金基金を中心に整理 し、近年の会計基準変更 とい う処理方法を含 めて議論 ・検討している。
第3章 では、米国やわが国の先行研究を取 り上げている。退職給付制度の移行に関す る研究の うち、
DB制 度からDC制 度あるいはCB制 度への移行に着 目した研究は、これまでに多 く行われている。
特に、米国では 日本 と事情が異な り、早くからDC制 度やCB制 度が広 く普及 しているとい う背景が
ある。一方で、我が国の代表的なDB型 である適格退職年金や厚生年金基金は、海外のDB型 やCB
型 とは制度内容が異なるため、国内での関連する研究をサーベイす る必要性がある。 目本の適格退職
年金や厚生年金基金を米国のDB制 度 と置き換えて、DC制 度、DB制 度への移行要因についてサーベ
イ している。その仮説やその説明変数は大きく財務要因と労働要因に分類されるため、本論文の実証
分析においても重要な先行研究として位置づけられ る。
第4章 では、2012年3月 をもって廃止 となった適格退職年金を取 り上げて、企業が制度廃止 に伴っ
て新たな制度選択を実施するための要因分析を行っている。2002年 度から2010年 度にかけて分析 し
た結果、第1に 、早期では退職給付債務の多い企業が、後期では業績の良くない企業がDC制 度に移
行 していることが判明した。第2に 、財務 ・業績の良くない企業を中心 として当該年金制度を廃止 し
ているが、後期では債務の少ない企業 も廃止 していることが明らかとなった。第4章 で得られた結果
は、これまで適年を時系列的にとらえてDC制 度、DB制 度、廃止の3選 択肢に関 して詳細に分析 を
実施 してお り、従来の研究にはなかった貢献度 としてあげられ る。
第5章 では、2014年4月 以降から認められ ることとなった厚生年金基金の特例解散を取 り上げて分
析 している。2010年 度か ら2017年 度にかけて分析 した結果、退職給付債務や負債が多い企業ほど厚
生年金基金を廃止すると予想 されたが、反対の結果であった。業績についてROAと キャッシュフロ





運用 リスクや管理コス トを考慮 してお り1年 金制度の維持よりも廃止を選択することによって、 リス
ク自体を事前に回避 していると推測 される。特に、2012年 に発生 したAIJ事 件の影響を考慮 している
と考えられ、退職給付債務に対する年金資産の割合が高い企業ほど、その運用責任を軽減する行動を
採用 していると考えられる。
第6章 では第2章 か ら第5章 までの要約 とそのインプ リケーションを記述 している。また、研究課
題について整理を行い、本論文は結ばれている。
本論文の審査結果は次のとお りである。本論文は適格退職年金 と厚生年金基金 という企業年金制度
の廃止に焦点を当てて、その企業行動を解明 している研究である。採用行動や積立不足の市場評価に
関す る研究は数多くあるが、制度終了に関する研究は非常に少なく、貴重な研究である。また、企業
が採用 している年金制度に関する情報は決算書から手作業で入手す るデータであ り、20年近 くの当該
デー タの集積のもとで実証分析を行っている。本論文の主要な部分である第2章 と第4章 は査読誌に
受理 されたものであ り、特に、第4章 は証券分析系の査読誌に投稿 した後、受理 されている。これ ら
の研究は、国内であるが関連分野において評価 されていると考えられる。そのため、本論文は本学大
学院経済学研究科の博士論文 として、その水準を十分に満たしてお り、博士号(経 済学)の 授与につ
いて問題はないと判断され る。
壁谷順 之(2016)「 適格退職年金制度終 了後 の退職金 ・年金政策」『証券アナ リス トジャーナル』第54
巻第9号 、74-83頁 。
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心 として-」 『朝 日大学一般教育紀要』第44号 、25-37頁 。
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壁谷順 之氏の学位 申請 論文に関す る最 終試 験は、令 和3年2月2日(火)16時 か らZoom形 式 に
よって行 われた(令 和2年 度の特例措置)。 最初 に、壁谷氏 か ら論 文の概 要について説 明が行われ.
公 開セ ミナー(平 成28年7月19日 実施)時 の指摘事項 の確認 を含 めて質疑応答 が行 われ た。その主
な論点 は以 下の通 りであ る。
・分析で用い られている退職給付債務や年金資産は、廃止 となった年金制度に限定 したものではなく、
当該企業の全ての債務や資産 を意味 している。これを どのように解釈するのか?
・厚生年金基金の廃止については廃止するか否かではなく、廃止が早いか遅いかである。実態に合っ
た表現 とした方が良い。
・厚生年金基金の規模仮説はDC移 行を前提 としてお り、その前提は適当であるのか?も し適当でな
いな らば、仮説の説明を修正する必要がある。
・公開セ ミナー時で指摘のあった多項ロ ジット分析は実施 しているが、本文に反映されていない。で
きる限 り、組み込むことが必要である。
・タイ トルに会計情報が含まれるが、関連す る議論が少なく、より会計情報を深 く議論 した方が適 し
ている。
これ らについて壁谷氏か ら適切な回答が得 られ、博士号授与に向けて進めることは問題がないこと
が確認 された。 しか し、1週 問程度で修正できる項 目については修正を要求することとなり、その修







以上のことから、審査委員3名 は、壁谷順之氏が専攻分野において自立 した研究者 として活動する
のに必要な高度な研究能力と豊かな学識を有することを証す るのに十分であ り、当該申請論文は博士
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制度の略称、以下同様）が 2012 年 3 月末をもって廃止となった。また、2012 年 5 月、
企業会計基準委員会は「退職給付に関する会計基準」「退職給付に関する会計基準の適





年金基金の制度廃止によって、DC 制度（確定拠出企業年金制度：Defined Contribution 
Pension Plan の略称、以下同様）や DB 制度（確定給付企業年金制度：Defined Benefit 
Pension Plan の略称、以下同様）等への制度移行あるいは廃止・解散といった選択の決
断である。  















国の先行研究を取り上げて、本稿との関連性を模索する。第 4 章では、1 つ目の企業年
金である適年制度について、実証分析を行い要因解明に努めていく。第 5 章では、2 つ
3 
目の企業年金である厚生年金基金について、実証分析を行い要因解明に努めていく。











きた。退職給付制度の移行に関する研究のうち、DB 制度から DC 制度あるいは CB 制
度への移行に着目した研究は、これまでに多く行われている。特に、米国では日本と事
情が異なり、早くから DC 制度や CB 制度が広く普及しているという背景が考えられて
きた。一方で、我が国の代表的な DB 型である適年や厚生年金基金は、海外の DB 型や
CB 型とは制度内容が異なるため、国内での関連する研究をサーベイする必要性がある。






第 4 章では、1 つ目の問題意識である適年について、2012 年 3 月をもって廃止とな
ったことを振り返り、企業が制度廃止に伴って新たな制度選択を実施するための要因













第 5 章では、2 つ目の問題意識である厚生年金基金について、実証分析を行い要因解
明に努めてきた。分析の結果、いくつか興味深いことが判明した。第 1 に、債務や負





























る。第 2 に、廃止後の決定内容（例えば、DC 制度など他の制度の移行）についての再
度の分析の必要性である。これらは、いずれも今後の研究課題として検討したい。  














以 上  
